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степенное значение [2]. Основным компонентом систем кредитного скоринга являются реализованные в 
них статистические модели и методы классификации неоднородных многомерных данных. Выбор в пользу 
того или иного метода классификации существенно зависит от категории заемщика (юридические или фи-
зические лица), а также от вида кредита (например, для физических лиц: потребительские и ипотечные кре-
диты, кредиты на приобретение автомобиля). 
Целью данной статьи является: анализ эффективности официальной методики оценки платежеспособно-
сти юридических лиц [3], используемой белорусскими коммерческими банками для целей кредитного ско-
ринга; сравнительный анализ на реальных исторических данных точности классификации заемщиков ком-
мерческого банка с помощью рассматриваемой методики, а также с помощью альтернативных методов 
классификации, включая дискриминантный анализ гауссовских случайных векторов и классификацию мно-
гомерных наблюдений на основе логит модели бинарного выбора. Отмечается отсутствие статистически 
значимой зависимости между результатами оценки платежеспособности юридических лиц на основе рас-
сматриваемой методики и фактическим состоянием заемщиков в конце кредитного срока, а также более вы-
сокая точность классификации заемщиков при использовании дискриминантного анализа и классификации 
на основе логит модели бинарного выбора. 
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Современный кредитный риск-менеджмент характеризуется применением математических методов, та-
ких как анализ выживаемости, вероятностное и статистическое моделирование, математическое программи-
рование, теория игр, нейронные сети и другие. По применяемому математическому аппарату модели оценки 
кредитного риска классифицируются следующим образом: 
1. Эконометрические модели, основанные на линейном и многомерном дискриминантном анализе, рег-
рессионном анализе, анализе выживаемости. 
2. Нейронные сети, представляющие собой компьютерные алгоритмы, имитирующие работу человече-
ского мозга. 
3. Оптимизационные модели, основанные на методах математического программирования. 
4. Экспертные системы, применяющие для оценки кредитного риска опыт квалифицированных специа-
листов. 
5. Гибридные системы, использующие статистическое оценивание и имитационное моделирование. 
К эконометрическим моделям относится ряд моделей, позволяющих оценить риск банкротства. Это та-
кие модели, как Z-моделъ Альтмана, модель ZETA, модель надзора за ссудами Чессера. Z-модель Альтмана 
представляет собой дискриминантную функцию, описывающую зависимость индекса кредитоспособности Z 
от пяти наиболее статистически значимых финансовых коэффициентов кредитозаемщика: 
Z=1.2X, +1 АХ 2 + З.ЗХ3 + 0.6Х4 + 0.999Х5. 
Было определено, что 1.81 и 2.99 являются критическими значениями кредитоспособности. Для кредито-
заемщика, у которого Z меньше, чем 1.181, в течение ближайших одного-двух лет высока вероятность бан-
кротства. Если же Z больше, чем 2.99, то финансовое положение достаточно устойчивое. В остальных слу-
чаях прогноз затруднителен. Впоследствии Z- модель была адаптирована для развивающихся рынков и по-
лучила название скоринг развивающихся рынков (emerging market scoring-EMS). Модель ZETA является 
моделью оценки кредитоспособности второго поколения. Она включает 7 финансовых коэффициентов и 
прогнозирует банкротство с точностью до 90% за один год. 
В особую группу можно выделить модели оценки и управления кредитным риском портфеля, построен-
ные на основе достаточно сложного математического аппарата, современных информационных технологий 
и использующие различные статистические данные, точность которых влияет на качество конечных резуль-
татов. Эти модели разработаны крупными зарубежньми финансовыми институтами и получили широкое 
признание в мире. Наиболее известными моделями являются CreditMetrics, CreditRisk+, Portfolio Manager, 
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Credit Portfolio View. Основная задача всех этих моделей состоит в оценивании функции распределения 
убытков кредитного портфеля. 
В модели CreditMetrics оценивается распределение стоимости каждого актива при изменении его рейтин-
га, затем определяются корреляции в изменениях кредитных рейтингов по входящим в портфель активам, 
затем с помощью метода Монте-Карло строится распределение прибылей и убытков по всему портфелю. 
Построенное распределение позволяет найти максимальные убытки, которые могут быть превышены лишь 
в 1% случаев (кредитный VaR). 
В модели CreditRisk+ предполагается, что убыток портфеля описывается составным пуассоновским про-
цессом со случайным параметром, имеющим гамма-распределение Г(ОГ, ft ) с функцией плотности 
/(*) = —— 
Г (а) 
оо 
где Г (ОС )= je~x xa~'dx ' гамма-функция. Тогда вероятность возникновения убытков в дискретный 
о 
момент времени к=1,2,... рассчитывается по формуле 
Р* = Ckr+k.lPr(l-pf, где у = р = /?(1 + р). 
Главной особенностью модели Portfolio Manager является то, что она основана на использовании показа-
теля ожидаемой частоты дефолта. Корреляции между дефолтами различных заемщиков рассчитываются 
через корреляции в рыночных ценах их акций. На основе данных о вероятностях и корреляциях между де-
фолтами строится частотное распределение потерь и определяются ожидаемые потери с заданным уровнем 
доверия. Кредитный VaR рассчитывается в количестве стандартных отклонений от центра распределения 
(ожидаемых потерь). 
Модель Credit Portfolio View учитывает влияние макроэкономических факторов на кредитный риск 
портфеля. Предполагается, что вероятность дефолта в момент времени t подчиняется логистическому рас-
пределению 
р< 
где /? , - коэффициент чувствительности заемщика к j-тому макроэкономическому или отраслевому факто-
ру, a Xjt - переменная, характеризующая этот фактор в момент времени t. В качестве факторов выбираются 
такие показатели как ставка роста ВВП, уровень потребительских цен, уровень инфляции, уровень безрабо-
тицы и т.д. На основании этого с помощью метода Монте-Карло генерируется совместное распределение 
потерь по всем сегментам портфеля и определяется кредитный VaR. 
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При решении экономических задач, в том числе и маркетинговых, часто приходится анализировать си-
туации, в которых сталкиваются интересы двух или более конкурирующих сторон, преследующих различ-
ные цели; особенно это характерно для рыночной экономики. Такого рода ситуации называются конфликт-
ными. Математической теорией конфликтных ситуаций является теория игр. Это значит, что можно вырабо-
тать оптимальные правила поведения каждой стороны, участвующей в решении конфликтной ситуации. 
Теория игр - математическая теория, позволяющая предсказывать результаты игр, в которых участники 
не имеют полной информации о намерениях друг друга. Формализованное описание игры состоит в списке 
ее участников и множестве стратегий для каждого из них. Создателями теории являются Д.Ф. Нейман и О. 
Моргенштерн (1970 г.). Теория игр используется для описания процессов, происходящих на олигополисти-
ческих рынках, и в теории фирм, для оценки рисковых ситуаций. 
Теория игр широко используется в экономической деятельности, однако наиболее эффективным и целе-
сообразным является применение ее в маркетинговой деятельности, разработке маркетинговых стратегий. 
Выбор стратегии маркетинга определяется положением, потенциалом и традициями деятельности фирмы 
(учреждения) на рынке, спецификой продукции, конъюнктурой рынка. Многое зависит от структуры и ме-
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